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PMI: SLIGHTLY POSITIVE SIGNAL FOR GLOBAL GROWTH 
According to its final estimate, the S&P Global Composite PMI improved slightly in November, wiping out almost all the decline recorded in October. 
The November index stood at 50.4 (compared to 50.0 in October and 50.5 in September), ending a five-month decline. This is a slightly positive signal 
for global growth in the middle of Q4 2023.

This modest improvement can be seen in both manufacturing and services. In the manufacturing sector, the composite PMI rose to 49.3 compared to 
48.8 in October, reaching its highest level since May. This improvement can be observed in most of the countries (20 out of 30 countries). The index rose 
significantly at the aggregate level of the Eurozone as well as in most of its member states (with the exception of Italy, which posted a slight decline), the 
United Kingdom, Poland and South Africa. This rise was driven by the strong increase in new orders and production for some countries. The index also 
improved in China to return to the expansion zone. By contrast, it fell slightly below the 50 threshold in the US, dragged down by a broad-based deteri-
oration of several components. Inflationary price pressures eased globally in November, particularly in the US; input and output prices slowed to three-
month lows, thanks to falling oil prices. It should be noted that input prices remain lower on average in developed countries than in emerging countries.

In the services sector, the index rebounded very slightly (50.6 compared to 50.4 in October). It picked up in most countries except Canada, Japan, Spain, 
India and Russia. The business climate in the sector is driven by the sharp fall in input prices and by the improvement in the new business component. 
By contrast, and it is worth noting, the components relating to employment, business expectations and new export orders fell (while remaining above 
the 50 threshold for the first two, and significantly so in the case of business expectations). The decline in the “new export orders” component is mainly 
observed in the few emerging countries for which data is available.

Tarik Rharrab

Article completed on December 11 2023
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COMPOSITE 50,4 50,7 47,6 44,6 47,8 52,3 48,1 49,8 50,7 49,6 50,7 52,4 51,6 57,4
MANUFACTURIER 49,3 47,7 49,4 44,2 42,2 42,9 42,6 50,9 50,0 44,4 44,9 46,3 42,1 47,2 48,3 49,4 52,5 43,2 48,7 53,8 47,2 48,4 49,5 57,5 48,2 57,0 50,7 56,0 51,7 47,3

SERVICES 50,6 50,8 48,7 45,4 49,6 54,2 49,5 51,0 50,9 50,8 51,2 52,2 51,5 50,1 56,9

NOUVELLES COMMANDES 48,9 45,4 49,6 41,5 38,6 39,9 39,3 50,1 50,2 40,6 44,2 44,6 45,7 46,1 49,5 54,1 42,2 49,7 57,1 44,3 47,3 50,8 66,3 48,5 60,5 51,5 49,7 58,8 52,3 46,3
NOUVELLES COMMANDES À L'EXPORT 48,1 46,9 51,1 42,3 40,3 40,1 40,7 49,6 48,1 42,6 45,3 44,8 46,8 46,6 43,2 48,3 44,5 48,5 49,6 48,4 46,0 50,8 48,5 47,2 52,4 49,0 48,6 53,5 49,4 48,9

DÉLAIS DE LIVRAISON* 49,5 51,4 49,3 45,6 43,4 51,3 41,4 49,9 49,6 46,9 42,6 51,6 48,5 50,8 48,0 54,4 44,9 51,2 52,7 50,3 49,7 42,4 35,4 45,1 49,8 49,3 50,6 50,2 49,8
EMPLOI 49,2 50,7 49,2 46,6 44,5 43,3 45,9 51,6 51,1 48,0 46,8 48,0 46,0 47,1 49,8 51,3 50,6 44,8 46,4 52,9 49,2 49,6 52,4 41,1 51,2 49,5 51,5 50,4 48,8

PRIX DES INTRANTS 52,1 55,6 52,3 42,7 40,7 50,1 36,8 51,7 48,1 45,8 41,0 47,0 46,3 59,0 52,9 62,2 42,8 50,6 66,2 60,5 61,3 55,1 53,4 51,2 55,8 51,0 58,7 55,9
PRIX À LA PRODUCTION 51,0 54,8 51,6 47,2 44,7 49,5 46,5 52,0 47,3 46,7 48,6 47,2 46,6 50,2 54,2 50,5 49,9 46,6 48,6 58,8 56,2 54,7 50,8 51,0 49,8 52,8 52,2 51,9 52,1

PRODUCTION 49,9 46,1 50,5 44,6 43,6 41,0 44,2 53,6 50,1 44,1 45,5 45,4 49,2 47,2 49,1 51,0 45,1 48,3 52,8 46,9 47,2 61,2 46,0 63,9 51,7 58,5 53,1 45,6
STOCKS DES ACHATS 48,5 47,1 46,7 44,3 43,8 42,8 43,7 50,1 47,8 45,5 45,5 42,3 42,3 44,8 50,8 48,4 52,4 36,4 47,9 50,5 47,9 50,2 54,9 42,8 58,3 49,5 58,3 51,9 47,7

VOLUMES DES ACHATS 48,4 47,1 49,9 38,7 34,6 38,6 35,7 51,2 47,1 38,7 42,9 41,2 41,0 45,2 47,8 53,0 38,9 48,0 54,8 47,2 47,5 63,8 60,1 50,7 59,1 53,5 49,3
PRODUITS FINIS 49,3 50,9 48,9 47,1 47,1 47,7 47,4 47,0 46,4 48,3 46,7 43,2 47,3 48,3 49,2 51,3 48,3 52,3 44,0 49,3 51,5 46,7 48,9 49,8

ARRIÉRÉS DE TRAVAIL 47,2 44,1 46,7 40,3 42,9 35,4 45,3 50,1 43,1 45,4 44,9 38,9 46,4 44,8 48,7 45,5 47,9 49,6 51,1 47,1 51,9 50,7 50,8 49,8 48,7

PRIX FACTURÉS 57,0 56,5 62,5 62,2 64,6 60,0 59,0 63,6 64,0 56,8 58,4 65,1 50,3 53,5
PRIX PAYÉS 54,4 56,2 54,5 54,3 55,9 54,9 51,8 55,4 58,2 52,1 53,7 57,2 50,7 52,8

EMPLOI 50,5 50,2 50,8 50,7 50,3 53,3 50,2 52,5 50,4 51,9 51,3 52,0 49,9 50,4
NOUVELLES AFFAIRES 50,5 50,8 46,7 43,2 47,0 53,5 48,3 49,4 50,3 51,8 52,1 52,7 51,3 49,6

AFFAIRES EN COURS 47,5 44,4 48,1 52,6 48,6 49,7 46,0 50,9 49,1 52,5 50,8
PERSPECTIVES D'ACTIVITÉ 61,7 63,9 57,0 55,4 53,0 69,5 61,7 61,0 67,6 58,8 71,9 50,1

NOUVELLES AFFAIRES À L'EXPORT 49,6 50,3 47,9 47,4 48,5 52,8 47,0 47,5 50,6 48,4 37,8 59,8 51,5 50,1 52,2

* échelle inverse

50 54

Marchés développés Marchés émergents
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S&P GLOBAL PMI (2023) - NOVEMBER 2023

SOURCE: S&P GLOBAL, BNP PARIBAS
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COMPOSITE 0,4 0,0 1,1 0,0 1,9 2,6 1,1 -0,2 2,0 -0,9 0,4 -1,2 1,6 -1,0
MANUFACTURING 0,5 -0,9 -0,6 1,1 0,5 0,1 1,8 0,1 1,8 -0,5 1,1 1,2 1,5 2,4 -0,4 0,8 0,4 1,2 4,2 0,0 -1,2 0,5 0,6 -0,9 2,9 -0,7 1,2 0,5 0,2 -2,3

SERVICES - BUSINESS ACTIVITY 0,2 0,2 0,9 0,2 1,4 1,6 1,8 -0,1 1,4 -0,8 0,2 -1,4 1,1 1,2 -1,5

NEW ORDERS 0,4 -2,8 -1,3 2,5 1,8 2,0 3,5 -1,4 3,4 0,2 1,3 3,1 2,5 -0,6 2,3 0,0 2,5 7,6 -0,5 -1,0 0,1 2,0 0,3 0,6 -4,8 0,8 0,6 0,8 -0,4 -4,4

NEW EXPORT ORDERS 0,6 -1,4 2,6 1,5 3,0 2,6 2,1 -0,2 0,4 1,0 -0,3 0,2 3,1 -0,4 -1,9 1,1 4,7 6,7 -0,8 0,7 -1,4 2,0 -3,8 -2,0 -6,8 -0,3 -1,5 -1,2 -0,4 -2,3

DELIVERY TIMES 0,0 0,5 -0,2 0,3 -0,9 0,6 0,5 -0,2 1,7 -1,1 -0,3 1,2 -0,3 0,7 1,5 -0,4 0,8 -2,6 0,4 2,9 0,6 3,0 -2,1 -0,2 0,4 -0,5 -1,3 -1,1
 EMPLOYMENT 0,5 0,8 0,2 -0,3 0,4 0,0 -0,7 2,7 0,9 -1,7 -0,9 2,5 -3,3 0,7 0,2 0,2 0,3 2,5 0,9 0,4 -0,2 1,3 -2,1 -0,3 1,3 0,3 0,5 -1,3
INPUT PRICES -1,1 0,5 -4,1 0,2 2,4 3,9 -0,4 -2,7 -2,7 -0,4 2,8 -1,6 1,5 -0,2 4,6 0,1 -0,9 6,4 -10,7 -0,4 1,6 0,3 -0,6 -0,8 1,4 -1,2 1,4 0,1

OUTPUT PRICES -0,5 2,2 -1,2 0,8 3,1 -0,1 0,9 -0,7 -0,8 1,4 1,7 1,3 6,3 1,2 -0,2 2,6 0,1 3,5 3,5 -10,1 -0,1 1,8 -0,1 3,2 -0,3 -0,3 -0,3 0,6 -0,3
OUTPUT 1,0 -0,8 -0,8 1,4 -0,5 -0,9 3,0 -0,7 3,8 -0,7 3,1 -0,5 4,9 -1,0 1,1 0,7 1,8 5,5 -0,7 -1,3 0,8 1,1 0,9 2,3 0,3 0,2 -3,3

STOCKS OF PURCHASES 0,3 0,6 -0,5 0,3 -0,9 -2,3 2,3 -0,2 -0,6 -2,2 1,0 0,8 -1,8 2,3 0,3 0,3 1,6 -3,1 -0,1 3,9 -1,4 0,9 -3,9 1,8 0,8 0,0 0,2 -0,3
QUANTITY OF PURCHASES 0,9 1,2 1,1 -0,9 0,4 2,1 -0,8 1,8 -2,2 3,6 2,3 3,8 -1,2 -1,7 5,4 0,9 7,3 -1,8 0,0 1,6 -0,2 3,5 1,4 0,2 0,5 -3,1

FINISHED GOODS -0,1 2,2 0,1 0,2 -2,1 -2,8 2,3 2,9 -1,1 0,5 -1,1 -2,8 -0,6 0,5 -0,2 -0,2 2,4 1,8 0,5 2,0 -0,6 -0,1 -1,8 1,4
WORK BACKLOGS 0,1 1,2 -1,5 1,9 -0,5 2,5 2,5 1,7 0,9 3,3 1,5 1,6 -0,9 1,8 0,6 3,2 5,8 -2,7 0,5 1,1 2,6 -0,1 0,5 0,7 4,0

INPUT PRICES -2,3 -4,4 -0,2 0,5 0,9 -2,2 -2,0 -1,4 -1,0 -3,1 -3,1 -1,1 -0,9 -0,9
OUTPUT PRICES 0,8 2,5 0,4 1,3 -0,4 -1,5 0,7 0,5 -0,1 0,7 -0,9 -0,5 -1,4

 EMPLOYMENT -0,6 -1,5 -0,3 -1,9 0,5 1,3 0,5 -0,5 1,1 -0,3 1,1 0,0 -0,1 -0,8
NEW BUSINESS 0,9 2,1 1,1 -1,5 3,5 3,0 1,4 -0,8 1,3 0,2 -0,3 -2,4 0,5 1,1

OUTSTANDING BUSINESS 0,1 -0,8 1,2 0,3 -0,7 0,1 -1,0 1,1 -3,3 1,2 -0,7
BUSINESS EXPECTATIONS -0,8 -2,8 -0,3 -1,7 -0,7 0,5 1,8 0,5 1,5 1,4 -0,1 1,2

NEW EXPORT ORDERS -0,3 0,1 3,1 3,4 4,3 4,1 2,4 0,3 0,4 -0,6 -7,2 -2,4 -0,3 1,2 -2,7

0,0
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S&P GLOBAL PMI (NOVEMBER VERSUS OCTOBER 2023)

SOURCE: S&P GLOBAL, BNP PARIBAS


